ガッペイ シン ゼイセイ ノ トクチョウ ト エイキョウ ニツイテ ソ ヨンダル キョウジュ タイニン キネンゴウ by 木村 吉孝 et al.
１．は じ め に
市場経済のグローバル化が進展する中で，日本企業の国際競争力を強化す
るには経営資源の配分を抜本的に見直す事業再構築が必要であり，それにと
もなう組織再編成が不可欠となる。合併に代表される企業結合は，競争力向
上を目的とする組織再編成の基本的形態といえるものであり，その円滑な実
施を担保する制度的基盤が求められる。そこで，独占禁止法改正による持ち
株会社の解禁（平成９年)，商法改正による合併手続の簡素化（平成９年)，
株式交換・移転制度創設（平成11年)，会社分割制度創設（平成12年）とい
った法制面での整備が行われてきた。また，税制面でもこれに対応すべく，
平成11年度税制改正において租税特別措置法で株式交換・移転に関する課税
上の手当がなされ，平成13年度税制改正においては法人税法改正により本格
的な企業組織再編成に係る税制が整備された。そこでは，会社分割税制が規
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４．むすびにかえて
定されるとともに，税制の透明性や整合性の観点から，会社分割と同様の性
質・機能を有する合併に関する税制も抜本的に改正され，合併における課税
所得の計算構造が従来と大きく変化することになった。
そこで，合併税制についていえば，何がどのように改正されたのか，その
特徴や問題点は何か，また企業の組織再編成にいかなる影響を及ぼすのかと
いったことを分析することが求められる。法人税法の規定が企業行動に及ぼ
す影響についての研究は，法人課税のあるべき姿を考える上で重要な指針と
なるものであるが，日本では必ずしも十分な研究成果の蓄積があるとは言え
ない状況である。
この点，米国では会計学の分野で実証的な租税研究（tax research in acco
unting）が行われていて，組織再編成の構造や価格に税法が与える影響につ
いて分析することは，その主要なテーマの一つとなっている1)。合併や買収
に関しても，いくつかの先行研究があるが（Erickson [1998], Ayers et al.
[2000]，Henning et al.〔2000〕など)，その多くは，移転資産の時価評価に
伴う評価増や営業権の計上，あるいは繰越欠損金などの利用によりもたらさ
れる租税便益の現在価値と移転資産の譲渡益や株式の譲渡益にかかる税負担
との衡量という視点から，取得法人や対象法人の税務上の属性（例えば，純
事業損失や税額控除の有無など）に着目しつつ，税法規定の効果を分析する
ものである。日本と米国の税制の違いから，米国での研究結果がそのまま日
本の組織再編成にもあてはまるとはいえないが，その分析視点や研究方法を
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1）米国ではとくに1986年のレーガン税制改革以降，会計学の分野で経済学や法律学
の知見を融合した形で実証的な租税会計研究（tax research in accounting）が行
われている。そうした動向をよく表す論文として，2001年にJournal of Accounting
and Economics に掲載された“Empirical tax research in accounting”(Shackelford
and Shevlin, 2002）をあげることができる。Douglas A. Shackelford（ノースカロ
ライナ大学)，Terry Shevlin（ワシントン大学）両教授によるこの共同論文は，
過去15年以上にわたるミクロ経済学を基礎とする実証的な所得税研究を概観する
とともに，将来の研究の方向性について示すものである。そこでは，租税会計研
究の三つの主要な研究領域，すなわち①租税要因と非租税要因の協調，②資産価
格への税の影響，③複数の司法管轄区域にまたがる商取引（国際取引，州間取引）
の課税について詳述し，また方法論上の問題についても検討している。
取り入れて，日本の組織再編税制に関する理論的・実証的研究を進めること
は重要な課題である。また，米国での研究結果を正しく理解し，税務計画や
制度設計に活かしていくには，米国税制に関する理解も必要であり，日米の
比較制度分析が課題となる。この点ではすでに多くの研究があるが（中田
〔1989〕など)，平成13年度税制改正を踏まえたものとして，成道〔2001〕
は日・米・独の不課税要件を比較分析して，基本的に交換差金等の利用を認
めない日本税制の柔軟性の欠如などを指摘している。
本稿では，米国税制との比較をまじえて，日本の合併新税制について，ま
ず税制適格要件に見られる問題点を明らかにし，次に①移転資産の受入価額，
②青色繰越欠損金の引継ぎ，③抱合せ株式の消却に関して, 税法規定が日本
企業の組織再編成に与える影響について理論的考察を試みる。
その結論の要点はおよそ次のようである。米国に比べて日本の税制適格要
件はたしかに柔軟性に欠ける点があるが，いわゆる共同事業要件の存在が適
格合併の範囲を拡大する働きをしている。この共同事業要件は, 関連事業者
間の経営統合を促進するために，政策的配慮から設けられたものと言える｡
また，適格合併では被合併法人の青色欠損金の引継ぎが認められたが，日本
では米国のような持分比率の変化に着目した欠損金の利用制限（内国歳入法
典§382）は定められていない。その結果，租税便益の現在価値という点か
らみると，日本における青色欠損金引継ぎ認容規定の経済効果は米国におけ
る効果以上に大きい場合があると考えられ，その分だけ合併比率に与える影
響も大きくなることが予測される。
２．合併新税制における税制適格要件の問題点
合併や会社分割など組織再編税制の基本的考え方は，組織再編成にともな
う資産の移転については譲渡損益を計上することを原則とするが，組織再編
前後の経済実態に実質的変化のない場合には，従前の課税関係を引き継ぐも
のとし，課税を繰り延べるというものである。合併新税制の要点を簡単に示
せば以下のとおりである。
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①資産や負債の移転については，時価により譲渡したものとして課税す
る2）(法法62条3））。ただし，一定の要件を満たす場合は「適格合併」と
して，帳簿価額による引き継ぎにより課税を繰り延べる（法法62条の２)。
②被合併法人の青色繰越欠損金の引継ぎは，適格合併の場合には，原則認
められる（法法57条２項)。
ただし，特定資本関係4）にある法人間での合併の場合には，被合併法
人の欠損金の引き継ぎが制限されるとともに，合併法人のもつ欠損金に
ついてもその繰り越しが制限されるなどの租税回避防止が図られている
（法法57条3項，同6項，同附則５条)。
③抱合せ株式については，身代り株式（自己株式）を割り当てない場合で
もこれを割り当てたものとして扱い，譲渡損益やみなし配当を算定する。
その上で自己株式の簿価相当額の資本積立金を減少させて消却する。
④被合併法人の株主に対する譲渡益課税は，税制適格性に関わりなく，被
合併法人の株主に合併新株（身代り株式）以外の資産の交付がない場合
には，簿価譲渡として譲渡損益を発生させない。一方，合併交付金等の
交付がある場合は時価譲渡となり，新株に対応する資本等の額（時価純
資産価額）と簿価の差額が課税される（法法61条の2，特措法37条の10
第4項)。
みなし配当については，適格合併の場合は利益積立金が引き継がれる
ため，みなし配当は生じない。非適格の場合には，被合併法人の移転資
産譲渡損益課税後の利益積立金に相当する金額のみなし配当課税がなさ
れる5）(法法24条，所法25条)。
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2）合併や会社分割における資産等の移転は，包括承継されるものであり，本来は譲
渡にあたらない｡
3）本稿において法令通達等につき，法人税法は法法，法人税法施行令は法令，所得
税法は所法，租税特別措置法は特措法，法人税基本通達は法基通というように略
語を用いた。
4）当事法人のいずれかが他方の発行済み株式総数の過半数の株式を直接または間接
に保有する関係，または同一の者に当事法人のいずれもがその発行済み株式総数
の過半数を保有される関係のこと（法令112条３項)。
このように，合併新税制では税制適格か否かということが課税関係を決定
づける要因となるため，適格要件が問題となる。適格合併の要件は以下に示
すように，企業グループ内の合併および共同事業を行うための合併として所
定の要件を満たすものである。
(イ)～(ハ) のいずれかに該当し，かつ被合併法人の株主等に合併法人の
株式以外の資産が交付されないこと6）(法法2条12の8号)。
(イ) 合併の当事法人が，100％の持分関係にあること7）。
(ロ) 合併の当事法人が，50％超100％未満の持分関係にあり8），かつ被合
併法人の従業員の80％以上が合併法人の業務に従事することが見込ま
れていること（従業員引継要件)，および被合併法人の主要な事業が
合併法人で引き続き営まれることが見込まれること（事業継続要件）
という要件を満たすこと。
(ハ) 共同事業を営むための組織再編成であり，以下のすべてに該当する
もの（法令４条の２第３項)。
) 事業相互関連性要件
合併当事法人の事業が相互に関連するものであること９）。
) 事業規模比率要件または経営参画要件
合併当事法人の関連する事業の売上金額，従業員数など規模の割合
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5）なお，法人の場合に，みなし配当金額がその帳簿価額に左右される従来の不合理
ともいえる計算方法は改正された。
6）利益の配当または出資に係る剰余金の分配として交付された金銭その他の資産を
除く。
7）当事法人のいずれかが他方の発行済株式等の全部を直接又は間接に保有する関係
がある場合，もしくは，同一の者によってそれぞれの法人の発行済株式等の全部
が直接又は間接に保有される関係があり，かつ，当該合併後も継続保有されるこ
とが見込まれている場合である（法令４条の２第１項)。
8）当事法人のいずれかが他方の発行済株式等の総数の百分の五十を超える数の株式
（支配株式）を直接又は間接に保有する関係がある場合，もしくは，同一の者に
よってそれぞれの法人の支配株式が直接又は間接に保有される関係があり，かつ，
当該合併後も継続保有されることが見込まれている場合である（法令４条の２第
２項)。
9）それぞれの当事法人の営む事業のうちのいずれかどうしが関連あればよい。
が約5倍以内であること10）。または，被合併法人の特定役員11）のいず
れかと合併法人の特定役員のいずれかが，合併法人の特定役員になる
ことが見込まれること。
) 従業員引継要件。
) 事業継続要件。
) 株式継続保有要件（株主が50人未満の場合のみ）
その者に交付される合併新株の全部を継続保有する見込みの株主が
有する被合併法人の株式（議決権付き）の合計数が被合併法人の発行
済株式総数（議決権付き）の80％以上であること。
ここで，日本の税制適格要件は米国におけるものと比べて，厳しい制限が
付いているという意見が多いが，合併の場合について比較すると以下のよう
である。
米国では不課税（tax-free)12）合併の要件は，州会社法に準拠して合併を行
うこと（内国歳入法典〔Internal Revenue Code，以下 IRC]§368（a）(1）
(A))，および一般的要件として①投資持分の継続（continuity of interest)，
②事業の継続（continuity of business enterprise)，③正当な事業目的（sound
business purpose）の３点が判例上求められるというものであり，対象範囲
が広い。また，対価は議決権株式に限るなどの制限が設けられていないので，
現金や他の資産をを併用することも可能であり，柔軟性に富むといえる13）。
一方，日本の適格要件は合併交付金（配当見合いの交付金などは除く）を少
しでも利用すると非適格になってしまう点でたしかに柔軟性に欠ける。ただ
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10）相互関連性ある事業の売上もしくは従業員数，双方の資本金，およびこれらに準
ずるもの（例えば預金量など）いずれかが5倍以内であればよい。
11）社長，副社長，代表取締役，専務取締役，常務取締役またはこれらに準ずる者で
法人の経営に従事している者をいう（法令4条の2第3項2号)。
12）｢tax-free」の訳語について,「非課税」と訳される場合が多いようであるが，中
田〔1989，p.156〕は非課税もしくは免税という用語は，わが国の税法上は別に
定義された意味を持つため「不課税」が適当である旨を述べている。
13）ただし，投資持分の継続の要請から，50％以上は株式（無議決権株式でもよい）
である必要があり（Rev. Pro.77－37，1977－2C.B.568)，現金や他の資産の価額
し，被合併法人株主に現金を分配する必要があって，そのために非適格合併
となる場合というのはそれほど多くないのではないかとも考えられる14）。ま
た，共同事業要件は，上記(ハ)に示されるとおり，いくつもの要件で構成さ
れるが，各要件はそれほど厳しいものではない。異業種への新規参入の場合
は別として，通常の合併では水平統合・垂直統合いずれの場合も事業関連性
があるのが普通である。事業規模に関する要件があるが，これは経営参画要
件で代替し得る。つまり，共同事業を広く認めるものであり，事実上ほとん
どの合併は適格合併となり得るものと考えられる。したがって，米国と比べ
て制約はあるものの，実際上はそれほど大きな障壁とはなっていないものと
考えることができる。
このように共同事業要件の存在が適格合併の範囲拡大に役立っているので
あるが，一方では理論的にいくつかの問題を含んでいる。そもそも共同事業
というものがなぜ取りたてて税制適格の扱いを受けることができるのであろ
うか。この問題点を検討するにあたって，税制適格要件の理論的基盤となる
課税繰り延べの論拠から検討していくことにする。
政府税制調査会が,『会社分割・合併等の企業組織再編成に係る税制の基
本的考え方』(平成12年10月３日）の中で示している見解はおよそ次のよう
である。
・組織再編成において，移転資産に対する支配が継続していると認められ
る場合には，移転資産の譲渡損益の計上を繰り延べる。企業グループ内の
組織再編成により資産を企業グループ内で移転した場合はこれにあたる。
また，移転の対価として取得した株式の継続保有等の要件を満たす限りは，
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を限度として譲渡益課税される（IRC§361（b)）。なお，米国のタックス・フ
リー・リオーガニゼーション（Tax-Free Reorganaization）について，詳しく
は，中田〔1989]，成道〔1996a，1996b，2001]，および木村〔2001]を参照され
たい。
14）例えば，被合併法人株主に現金を分配することが求められる場合として，非適格
合併における，みなし配当にともなう源泉徴収税の支払いに充当するためのもの
が考えられる。この場合は現金を配分したから非適格合併になったというもので
はなく，非適格合併であるがゆえに現金の配分が必要になったのである。
共同事業を行うための組織再編成により資産を移転した場合もこれにあた
る。ただし，いずれの場合も移転資産の対価として金銭等の株式以外の資
産が交付されるときは，通常の売買取引と異なるところがなく，移転資産
の譲渡損益の計上を繰り延べない。
・分割法人や被合併法人の株主の旧株の譲渡損益について，株主の投資が
継続していると認められる場合には，その計上を繰り延べる。この投資の
継続性は，株式を実質的に継続保有していると見ることができる場合に認
められるものであり，基本的には，株主が金銭などの株式以外の資産の交
付を受けるか否かにより判定することが適当である。
ここで，移転資産の譲渡益課税と株式の譲渡益課税は，米国税制では一つ
ものであるのに対して，日本では上記のとおり，移転資産の譲渡益課税は
「移転資産に対する支配の継続性」により判断し，株式の譲渡益課税は「株
主の投資の継続性」により判断するというように分けて考えられている。そ
の結果，投資が継続していても，支配が継続していなければ税制適格とは認
められないことになる。適格要件に投資の継続性のみならず，支配の継続性
を求めていることが日本の組織再編税制の一つの特徴点であり，制度を複雑
にしている一因といえる。
ところで，政府税調では移転資産に対する ｢支配｣ を定義していないため，
その意味内容が問題となる。考えられるのは，①過半数の株式を所有する支
配株主による積極的な支配，②各株主ないしは株主総体が投資持分を有する，
つまり所有者であるという意味での消極的な支配である。この点，100％の
持分関係にある企業グループ内の組織再編成を支配の継続が認められる場合
の典型としていることからすると，基本的には①の考えによるものといえる。
しかし，共同事業において新株の継続保有がある限り支配が継続していると
捉える点では，②の考え方によるものと解釈できる15）。この ｢支配｣ の意味
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15）なお，被合併法人の株主数が50人以上の場合には，共同事業要件として株式の継
続保有要件は課されていないため，この点で政府税調の考え方に無理があるとい
える。
内容の不明確さないし不徹底さが組織再編税制の理論的整合性を損なうこと
になっている。すなわち，支配を前者①の支配株主による積極的な支配とす
る考え方で一貫するならば，企業グループ内の組織再編成以外は税制適格と
すべきではない。結果的に，適格合併の範囲はきわめて限定されてしまうが，
これは支配株主がいない場合の分割型新設分割が税制適格とされないことと
は整合的ではある16）。一方，支配を後者②の投資持分を有するという意味で
の消極的支配とするならば，共同事業であるとか，グループ内であるとかと
いうことを考慮する必要はなく，投資持分の継続性を基準に税制適格性を考
えればよいことになる。この場合は米国の規定と同様の立場となり，支配株
主の有無にかかわらず分割型新設分割が税制適格とされるべきことになる17)。
その株主構成・持株比率が全く同じ二つの法人に分かれる按分型の分割型新
設分割では，株主の投資持分が継続していることは明かである。
なお，基本的に支配株主の存在を予定する日本の組織再編税制の立場から
は必要ないことであるが，支配株主を要件としていない共同事業においては，
後にみる米国のIRC§382のように被合併法人株主が合併法人株式の何割を
持つことになるかという視点，つまり持分比率の変化を基準に租税回避策が
講じられるべきである。ところが，包括的租税回避防止規定（法法132条の2）
による対応しか手だてがない状況にあり，制度上も改善の余地があるといえ
る。
以上の考察から，そもそも共同事業要件は同業種間ないし関連業種間の企
業統合により経済の安定と雇用確保を図る政策的な要請によるものと考えら
れる。これは関連事業の統合を異業種へ新規参入するための企業結合よりも
税法上優遇していることにもなり，法人税法ではなく，租税特別措置法に規
定すべきものといえる。
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16）分割型新設分割の税制適格性に関する問題点とその対応策としての中間型分割の
利用について，木村〔2002a]を参照されたい。
17）分割型分割の税制適格性の問題と同様に，有償減資の対価としての子会社株式の
分配についても税法上の手当がなされるべきである。
ただし, こうした問題は, 移転資産に対する支配をもとに適格要件を考え
るから起きる問題であり, 株主の投資持分を基軸に課税関係を規律すること
がその解決策となる18)｡ また, そうすることで複雑になりがちな組織再編税
制をより簡素で中立なものとすることができると考えられる｡
(１）移転資産の受入価額
組織再編成にともなう課税上の最も大きな問題が資産の移転に伴う譲渡益
課税の取扱いである。移転資産の受入価額について，改正前は多種多様な処
理が行われる企業会計上の価額を基本的に税務上の受入価額とし，評価増し
た場合には合併差益金（旧法法27条）ないし清算所得（旧法法112条）とし
て課税していた。しかし，これでは経済実態が同じでも企業会計上の処理い
かんによって課税関係が異なることとなり，課税の公平が損なわれることと
なる。そこで，新税制では資産や負債の移転は時価による譲渡扱いとし，譲
渡損益を計上することを原則とし（法法62条)，税制適格の場合には税務上
の簿価引継ぎとして課税を繰り延べることとした（法法62条の2)。つまり，
企業会計上の処理に関わりなく，税制適格性にもとづいて時価譲渡扱いもし
くは簿価引継ぎが強制されることになった。その結果，企業会計と税法が切
り離され，従来の裁量的な会計操作は節税効果を失ったが，一方で税務目的
により会計処理が歪められることもなくなったため，財務報告目的をより明
確に反映させた会計処理を行えることになったといえる。ただし，企業会計
と税法の乖離が拡大したことにより，税効果会計を通じて大きな金額の繰延
税金資産ないし繰延税金負債が発生する場合もあるため，この点に注意が必
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３．合併税制の主要論点とその影響19）
18）改正前の合併税制について，成道〔1996ｂ〕は，米国税法が被合併法人株主に注
目して課税関係を律しているのに対して，日本では合併法人と被合併法人との関
係を主にして，合併法人と被合併法人の株主との関係を従たるものとして課税関
係を律していると指摘しているが，これは改正後の新税制についてもあてはまる
ものと考えられる。
19）合併における具体的な税務会計処理については，木村〔2002ｂ〕を参照された
い。
要である。
企業は合併に際し，税制適格合併とするか，税制非適格合併となるか，あ
るいは合併と同様の経済効果を得る株式交換による完全子会社化を選択する
かという問題に直面する。そこでは，それぞれの手法を用いた場合の合併法
人，被合併法人およびその株主の課税関係や財務報告に与える影響，実行の
ための費用などを勘案して，つまり「all contracting parties, all taxes, all costs
of business」(Scholes et al. [2002] p.3）を考慮して最適な組織再編の形態
を決定することになる。
適格合併による租税便益として，①被合併法人で移転資産の譲渡益が認識
されない。②繰越欠損金や利益積立金などの税務上の属性を引き継ぐことが
できる。③改正前とは異なり，被合併法人が税務上の償却限度額を超えて減
価償却（いわゆる有税償却）を行っていた場合の償却超過額を加えた金額が
税務上の簿価となり，減価償却の対象となる。
一方，非適格合併の利点としては，①減価償却資産や棚卸資産に含み益が
ある場合は，評価増によって将来の節税効果がある。②営業権を計上し，償
却することができる。
これらの租税便益とそのための費用（税負担および付随する費用）は，合
併法人や被合併法人の直面している税務環境によって大きく変わることにな
る。米国の事情について Erickson〔1998〕では，高い限界税率に直面する
企業，また借入による資金調達能力がある企業は，より借入金による課税買
収を行い易いこと，また対象法人やその株主の課税問題は買収方法にほとん
ど影響していないことが示されている。これは，合併法人が財務健全性の高
い，体力のある企業である場合で，借入金を増やして自己資本比率が低下す
ることによる資金調達コストの上昇よりも，借入金利息を損金算入できる利
益の方が大きいときは，利益の希薄化や既存株主の持分低下をもたらす新株
発行を伴う合併よりも，現金による買収が選好されることが考えられること
からすると，理解可能な結果である。しかし，デフレ経済下で，不良債権処
理も進展しない昨今の日本において，財務的な理由から買収資金をあえて借
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入金で賄いたいケースは少ないのではないか。また，減価償却資産や棚卸資
産に含み益が生じている場合は少なく，とくに半導体や情報技術関連の設備
投資はむしろ陳腐化により有税償却すべき状況にあり，評価増による節税効
果が期待しがたいため，より適格合併が選好されるのではないかと考えられ
る。
また，Ayers et al.〔2000〕では，営業権償却の租税便益のうち75％が買収
価格に上乗せされるとの評価が示されている。税法上営業権が計上されるの
は，ブランド力や技術力などの確かな資産性が見出される場合であり，いい
かえれば買収される側にそれだけ力がある場合であるから，75％という高い
数値も理解できる。しかしこれも，その時の当事法人どうしの力関係や税務
環境，財務状況によって異なってくるものと考えられる。
(２）被合併法人の青色欠損金の引継ぎ
被合併法人の青色欠損金の引継ぎについては，従来は税務行政上認められ
ず（旧法基通4-2-18)，判例もこれを支持してきたが（昭和43年５月２日，
最高裁第一小法廷判決)，新税制では適格合併においてはその引継ぎが原則
的に認められることになった（法法57条２項)。ただし，租税回避防止のた
め，グループ内（特定資本関係のある法人間）の合併では，その特定資本関
係が合併事業年度開始日前５年以内に生じている場合で，いわゆるみなし共
同事業要件（法令112条６項・８項）を満たさないときには，被合併法人の
青色欠損金の引継ぎはもとより，合併法人の青色欠損金の繰り越しも制限さ
れることになる（法法57条３項・６項，同附則５条)。
そこで，とくに合併法人自体に青色欠損金がある場合に，グループ内合併
を行うことに注意が必要となるが，みなし共同事業要件は事業関連性に加え
て，規模の要件もしくは経営参画要件のいずれかを満たせばよいというもの
であり，とりたてて厳格とはいえないものである。つまり，グループ内の関
連事業を統合することにより経営改善を見込むような合併であれば，みなし
共同事業要件を満たすことは容易であり，このとき被合併法人の青色欠損金
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の引継ぎや合併法人の青色欠損金の繰り越しは制限されることはない。
要するに，被合併法人の青色欠損金引き継ぎは，とくに厳しい制限を受け
ることなく認められているといえる。その効果として，合併法人にはその課
税所得と相殺されることで節税効果をもたらす一方，被合併法人には繰延税
金資産の回収可能性が高まることによって，被合併法人にとっての合併条件
の改善をもたらすと考えられる。つまり，合併法人と被合併法人株主の双方
に便益をもたらすことになるため，合併の利便性を高め，適格合併を促進す
る効果があるといえる。日本では青色欠損金の繰り越しは５年間しか認めら
れていないため，被合併法人に欠損金が発生した時期も考慮されることにな
るが，合併法人の課税所得が十分に大きい場合には，合併後すぐに被合併法
人から引き継いだ青色欠損金の全額が相殺可能であり，節税効果が大きいと
いえる。したがって，合併法人の直面する限界税率が高いほど，被合併法人
の青色欠損金に対する評価が高まり，その分だけ合併比率の算定において被
合併法人により有利に働くことが予想される。逆に，合併法人に課税所得が
ない，あるいは被合併法人に青色欠損金を打ち消すほどの資産の含み益があ
る場合には，非適格合併として時価評価することが選択されることも考えら
れる。いずれにせよ，青色欠損金引継ぎの認容は，課税所得金額そのものを
減少させる機能を持つものであるため，影響が大きいと予想される。
ここで，米国の事情についてHenning et al.〔2000〕では，対象法人から
引き継ぐ純事業損失（net operating loss）の利用価値が買収価額に反映され
ている証拠はほとんど見られないという見解が示されている。しかし，これ
は1986年の改正（Tax Reform Act of 1986）により，純事業損失の利用が制
限されることになり，その租税便益の現在価値が劇的に小さくなったことが
原因ではないかと考えられる。
米国では一般に，純事業損失は2年間の繰り戻しがなされ（IRC§172（b）
(A))，なお残りがあれば20年間繰り越される（IRC§172（b）(1）(B))。
また，不課税合併（IRC§368（a）(1）(A)）では，合併法人が被合併法人
の純事業損失を引き継ぐことが認められる（IRC§381（a))。元来，純事業
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損失や税額控除（tax credit）の引き継ぎによる租税節約効果は合併・買収
の大きな誘因となるものであり，その引継ぎを無制限に認めると租税回避に
利用されることになるため，次のような制限を加えている。すなわち，不課
税合併にともなって被合併法人の持分構造（equity structure）が50％を超え
て変化する場合には，合併直前の被合併法人の時価総額に長期免税債券利率
を乗じた金額を合併後の各事業年度における課税所得との相殺可能限度額と
する（IRC§382)。これは合併によって所有者が変更されたと認められる場
合には，純事業損失についてその引継ぎは全額を認めるけれども，これと相
殺することのできる所得金額は，あくまで被合併法人から受け継いだ事業に
属すると考えられる所得に制限するというものであり，所得限度方式と呼ば
れる（中田〔1989])。その限度額の算定にあたって，被合併法人の企業価値
に一定の利益率としての長期免税債券利率（IRC§1274（d)）を乗じるとい
う方法を便宜的に採用するものである。なお，各事業年度の課税所得金額が
相殺可能額に満たない部分については翌年度に繰り越されて，その分だけ翌
年度の相殺可能額が増えることになる。
この所得限度方式は1986年改正によって導入されたものであり，改正以前
は被合併法人株主が所有する合併法人株式の持株比率が40％未満の場合に，
その持株比率に応じて純事業損失の引継ぎ金額を減額していた。ところが，
このような厳密に持株比率にもとづいて制限することは，企業再編を妨げか
ねない旨の議会の指摘を受けて改正されたものである（中田 [1983])。
日本では，合併新税制では適格合併の場合は被合併法人の青色欠損金の引
継ぎが認められる。青色欠損金の繰越期間が5年であり，米国の20年とは大
きな隔たりがあるが，前述のとおり，共同事業の場合には必要なはずの利用
制限がとくにないことも手伝って，青色欠損金引継ぎによる租税便益の現在
価値という点では，むしろ日本の方が有利な規定になっていると考えること
ができる。つまり，日本では被合併法人の青色欠損金引継ぎ認容が合併法人
に大きな租税便益をもたらすことになり，それだけ合併比率に大きく影響す
ると考えることができる。
桃山学院大学経済経営論集 第44巻第３号304
なお，合併と株式交換により完全子会社化して連結納税を適用する場合と
を比較すると，上述のとおり合併では被合併法人の青色欠損金が引き継がれ
るのに対して，連結納税制度における連結子法人の連結開始前に生じた繰越
欠損金の連結所得への持ち込みは，株式移転の場合等に限定され，株式交換
の場合は持ち込みが認められない。したがって，対象法人の青色欠損金を利
用するためには，株式交換による完全子会社化ではなくて適格合併が選択さ
れると考えられる。
この点，米国では不課税買収された法人の連結納税における純事業損失の
取扱いは，IRC§382もしくはＳＲＬＹ（Separate Return Limitation Year）
原則による規制を受けるが，これは上記の所得限度方式と共通する考え方で
あり，この点で米国では合併と子会社化による連結納税の適用の間で整合的
な取扱いがなされているといえる。
税収減対策として連結納税適用前の青色欠損金の連結所得への持ち込みが
認められず，経済実態と課税上の取扱いの整合性が害されることになる背景
には，青色欠損金の繰越控除について，本来控除されるものというよりは青
色申告の特典とする考え方が影響していると考えられる。一方，米国では純
事業損失の繰り越し規定は年度会計制度によって生じるゆがみを和らげる平
均化機能を有するものであり，当然に認められるべきものとする考え方が，
税法における欠損金の処理規定に反映されているといえる（中田〔2002〕p.
166)。
（３）抱合せ株式の消却
抱合せ株式，すなわち合併法人が保有する被合併法人の株式に，合併新株
（身代り株式）を割り当てると自己株式のとなるため，一般には新株を割り
当てずに消却することになる｡ そこで，その消却処理にともなう課税上の取
扱いが問題となる。
抱合せ株式に合併新株を割り当てずに消却する場合の取扱いについては，
旧税制では抱合せ株式の消却損を合併減資益金相当額（旧法令9条2項2号）
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をはじめとして，資本積立額・利益積立金，および受入資産の含み益で補填
するというものであった（旧法基通4-2-9)。しかし，これは損益取引と資本
等取引が混在しているといえる点など理論的に問題があった（成道〔1996〕
p.191，黒川〔1999〕p.39)。
新税制では，抱合せ株式に対する合併新株の割当て（損益取引）とその消
却（資本等取引）を分けて捉えている。すなわち，自己株式を割当てない場
合でも割当てを受けたものとして扱い，必要ならば株式の譲渡損益やみなし
配当の処理を行った上で，割当てを受けたものとされる自己株式を消却した
として資本積立金を減少させるのである。こうすることにより自己株式を割
り当てるか否かによって課税上の違いが生じることも回避される。
新税制におけるこの取扱いの影響としては，例えば子会社を吸収合併する
にあたって，抱合せ株式の簿価が低い場合には従来は益金課税されることが
考えられるが，新税制では適格合併であれば譲渡益が発生しない。この場合，
課税が繰り延べられるというものでなく，自己株式が消却されることになる
ので抱合せ株式の課税関係は終了する。したがって，このような場合には親
子会社間をはじめとするグループ企業の合併を進め易くなることが考えられる。
一方，LBO（Leveraged buyout）により買収した事例に多く見られるよう
に，子会社株式の簿価が高く含み損があるような場合には，抱合せ株式の譲
渡損を計上して節税効果を得るために，非適格合併が選好されることも考え
られる。
４．むすびにかえて
本稿では，合併税制の特徴や問題点を指摘し，その影響について検討して
きたが，整理すると次のようである。
（１）合併税制の問題点として
合併新税制では，資産の移転は時価譲渡を原則とするも，適格合併では課
税の繰り延べや青色欠損金の引継ぎも認められる。つまり，税制適格性が課
税関係を大きく左右することになるため，その適格要件が問題となる。一般
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に米国に比べて厳しい制限があるといわれるが，合併に関しては共同事業要
件の存在により緩和されている。この共同事業要件は，特定の支配株主の存
在を予定する支配の継続性を課税繰り延べの論拠とする日本の組織再編税制
の立場からは，理論的整合性あるものといえない，いわば政策的なものであ
る。分割型分割の税制適格性，さらには有償減資の対価としての子会社株式
の分配にともなう課税問題を考えると，日本の組織再編税制は合併による資
本結合を促進し，会社分割など資本分離を抑制するような税制となっていて，
税制の中立性が阻害されている。この問題の解決には, 合併や分割の課税関
係を米国と同様に, 株主の投資持分を中心に規律することが求められる｡
（２）合併新税制がもたらす影響として
①デフレ経済の状況下にある昨今の日本では，減価償却資産や棚卸資産の
評価増による節税効果は大きくないと考えられること，および税法上の営業
権の計上は限定的であることを考えると，適格合併により税務上の属性を引
き継ぐことの利益が相対的に大きいため，非適格合併が選好される事例は少
ないと考えられる。
②被合併法人の青色欠損金の引継ぎについては，共同事業要件の存在が引
継ぎ要件の緩和をもたらしている。また米国IRC§382のような利用制限が
ないことにより，繰越可能期間は米国の20年に対し日本では5年と短いが，
租税便益の現在価値という点では，むしろ日本の方が有利といえる。その結
果，日本では米国以上に青色欠損金引継ぎに対する評価が高くなり，その分
買収価格の上昇につながるものと考えられる。
③抱合せ株式の消却に伴う税務上の取扱いが改正され，適格合併では抱合
せ株式の消却益が発生しなくなるため，一般に子会社株式の簿価が低いと考
えられるグループ内合併が促進されることが予測される。
また，今後の課題は理論的分析をさらに深めるとともに，ケーススタディ
などの実証的分析をすすめることである。企業が組織再編成をすすめるにあ
たっては，その直面する税務環境のもとで最も合理的なスキームを選択する
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と考えられるが，実例をもとに税法規定が組織再編成の形態や構造にどのよ
うな影響をもたらしているのかについて検討することによって，新たな仮説
を発見し，検証することが求められる。また，その結果から導かれる含意を
正しく理解し，税法規定と企業行動の関連についての研究成果を積み重ねて
いくことは，企業の税務計画の質的向上に貢献するとともに，今後の制度改
正の参考を提示することになると期待される20）。
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Problems of Japan’s New Taxation on Mergers
Amended under the 2001 Tax Reform
Yoshitaka KIMURA
In the recent 2001 tax reform, significant changes were made to the tax code
in connection with corporate reorganizations such as mergers, corporate divi-
sions, investments in kind, and post-establishment transfers. For instance, after
the reform, the acquirer (acquiring firm) may, in principle, assume the accumu-
lated losses from the acquiree (target firm) in the case of a qualified merger. This
paper examines tax issues associated with mergers theoretically.
The first purpose of this paper is to identify what is the main feature of the
requirements for a qualified merger in Japan as compared with those in the U.S..
In short, an internal group merger and a merger for the purposes of pursuing a
joint business can qualify in Japan. Japan’s tax treatments of corporate reorgani-
zations depend more on the relation between the acquirer and the acquiree than
on the shareholders. Especially, the requirement of a joint business characterizes
Japan’s taxation of corporate reorganizations, while it may make most mergers
easier to qualify. Thus it is not truly said that the requirements in Japan are more
restrictive than those in the U.S., even though the ideas for the requirement are
different from each other.
The second purpose of this paper is to examine the effect of assuming tax at-
tributes such as the loss carried forward under a qualified merger. In the U.S.,
under the Tax Reform Act of 1986, any transaction that results in a 50% change
in ownership of a corporation triggers a limitation on the firm’s net operating
losses (IRC Section 382). This post-acquisition limitation reduced tax benefits
from the acquisition of tax attributes. On the other hand, such limitations based
on the ownership change is not imposed in Japan. Accordingly, it is predictable
that the present value of tax benefits from the assumption of tax losses in Japan
might be larger than those in the U.S.. Additionally, the higher acquirer tax rates
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are, the more benefits are derived, and the higher the target firm valuation might
be.
The results presented in this paper indicate that the Japan’s tax treatments of
mergers give many incentives to promote amalgamation, especially mergers with
deficit subsidiaries. However, Japanese corporations should remember that what
is required for global competitiveness now is efficiency rather than scale. From
a tax policy perspective, the results also suggest that the idea of the requirement
for tax-free treatment represented by the requirement of a joint business is
should be reformed. Since making little of a standpoint of shareholders results in
an asymmetric tax treatment between mergers and corporate divisions as well as
the complicated tax code, which causes damage to tax neutrality.
